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A. Latar Belakang Masalah 
Berdirinya sebuah perusahaan memiliki beberapa tujuan yaitu, memperoleh 
laba yang maksimal, memakmurkan kesejahteraan pemilik atau pemegang 
saham, dan meningkatkan nilai perusahan. Sujoko dan Sebiantoro (2007) 
berpendapat bahwa nilai perusahaan sebagai persepsi investor terhadap tingkat 
keberhasilan perusahaan yang dikaitkan dengan harga saham. Menurut Wongso 
(2012) nilai perusahaan atau value of the firm merupakan konsep penting bagi 
investor karena merupakan sebuah  indikator bagaimana pasar menilai 
perusahaan secara menyeluruh. Nilai perusahaan sangat penting karena dapat 
mencerminkan kinerja perusahaan yang dapat mempengaruhi persepsi investor 
terhadap perusahaan (Lestari dkk., 2012). Semakin tinggi nilai perusahaan, 
maka semakin besar kemakmuran yang akan diterima oleh pemilik perusahaan 
(Mahendra dkk., 2012). 
Nilai perusahaan merupakan sebuah elemen penting yang harus 
dipertahankan oleh perusahaan untuk menunjukkan tingkat keberhasilan 
perusahaan dan kesejahteraan pemegang saham. Dalam hal ini, harga saham 
yang tinggi akan mempengaruhi tingkat nilai perusahaan yang akan ikut 
meningkat sehingga berdampak kepada pemegang saham. Keberhasilan ini 





sendiri.  Nilai perusahaan dapat dijadikan tolak ukur sebuah keberhasilan 
perusahaan dalam mengelola dan mengoperasikan perusahaannya. 
Setiap perusahaan dituntut untuk meningkatkan nilai perusahaannya, 
karena nilai perusahaan merupkan faktor yang dipertimbangkan oleh para 
investor untuk menanamkan modalnya (Putra dan Lestari, 2016). Modal yang 
diberikan investor akan menentukan berjalannya perusahaan karena dalam 
mengoperasikan perusahaan juga memerlukan dana investor. Semakin baik 
nilai perusahaan maka dapat mendatangkan investor ke perusahan. Investor 
turut mempertimbangkan nilai perusahaan sebagai indikator kepercayaan 
dalam menginvestasikan dananya. Dalam sudut pandang investor, nilai 
perusahaan yang diberikan merupakan sinyal untuk melakukan investasi, 
semakin baik nilai perusahaan maka akan membuat investor percaya akan 
kinerja perusahaan yang baik. Dalam hal ini dapat memberikan nilai tambah di 
mata investor untuk mempertimbangkan perusahaan mana yang akan 
memberikan return yang tinggi.  
Nilai perusahaan tidak hanya diukur dari harga saham suatu perusahaan 
saja, tetapi dapat diukur menggunakan berbagai cara salah satu alat ukur yang 
dapat digunakan yaitu price to book value (PBV). Menurut Brigham dan 
Houston (2011:152) price to book value (PBV) merupakan rasio keuangan yang 
membandingkan antara harga saham dengan nilai buku per lembar saham.  
Price to book value (PBV) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 





mengestimasi harga saham dimasa yang akan datang. Perusahaan yang tingkat 
pengembalian atas ekuitasnya relative tinggi biasanya memiliki harga saham 
berkali-kali besar dari nilai bukunya dari pada perusahaan yang tingkat 
pengembalian atas ekuitasnya rendah. Semakain tinggi PBV maka pasar akan 
percaya terhadap perkembangan perusahaan tersebut.  
Faktor-faktor yang dapat dijadikan untuk memprediksi nilai perusahaan 
diantaranya yaitu kebijakan hutang, profitabilitas, ukuran perusahaan dan 
likuiditas serta kebijakan dividen sebagai moderasi.  
Kebijakan hutang merupakan faktor yang mampu meningkatkan nilai 
perusahaan, hal ini karena peningkatan hutang dapat diartikan oleh pihak luar 
perusahaan sebagai kemampuan perusahaan untuk membayar kewajibannya di 
masa depan atau perusahaan memiliki risiko bisnis yang rendah (Wongso, 
2013). Menurut Sofyaningsih (2011), dalam penelitianya menyatakan bahwa 
penambahan hutang akan meningkatkan tingkat risiko atas arus pendanaan 
perusahaan, yang mana pendapatan dipengaruhi faktor eksternal sedangkan 
hutang menimbulkan beban tetap tanpa memperdulikan besarnya pendapatan. 
Semakin besar hutang, semakin besar kemungkinan terjadinya perusahaan tidak 
mampu membayar kewajiban berupa bunga dan pokoknya, hal ini akan 
mempengaruhi respon dari investor dan mengganggu tercapainya tujuan 
perusahaan dalam meningkatkan nilai perusahaan. 
Penelitian mengenai kebijakan hutang dengan nilai perusahaan belum 





oleh Pratiwi dan Mertha (2017) menemukan bahwa kebijakan hutang 
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian tersebut 
bertentangan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Putra (2019) yang 
menyatakan bahwa kebijakan hutang tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa tinggi rendahnya rasio utang terhadap 
ekuitas, tidak berimplikasi pada tinggi rendahnya nilai perusahaan.  
Profitabilitas merupakan kemampuan suatu perusahaan untuk mendapatkan 
laba dalam suatu periode tertentu. Profitabilitas yang tinggi mencerminkan 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan yang tinggi bagi 
pemegang saham. Semakin besar keuntungan yang diperoleh semakin besar 
pula kemampuan perusahaan untuk membayarkan dividennya, dan hal ini 
berdampak pada kenaikan nilai perusahaan. Dalam penelitian ini, profitabilitas 
perusahaan diukur menggunakan rasio return on asset (ROA). ROA merupakan 
rasio antara laba sebelum pajak terhadap total aset. Semakin besar ROA sebuah 
perusahaan akan menunjukkan kinerja keuangan yang semakin baik, karena 
tingkat kembalian (return) semakin besar. Apabila ROA meningkat, maka 
profitabilitas perusahaan meningkat, sehingga dampak akhirnya adalah 
peningkatan profitabilitas yang dinikmati oleh pemegang saham (Husnan, 
2001).  
Penelitian mengenai profitabilitas dengan nilai perusahaan belum 
menunjukkan hasil yang konsisten diantara peneliti. Penelitian yang dilakukan 





terhadap nilai perusahaan. Penelitian tersebut bertentang dengan hasil 
penelitian  yang dilakukan oleh Pratiwi dan Mertha (2017) yang menyatakan 
bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  
Variabel ukuran perusahaan merupakan besar maupun kecilnya suatu 
perusahaan yang dapat dilihat melalui besarnya ekuitas, penjualan maupun total 
aktiva perusahaan. Total aktiva perusahaan yang semakin besar dapat 
menggambarkan bahwa perusahaan tersebut sudah mencapai tahap atas. 
Perusahaan yang telah berada pada tahap atas maka perusahaan telah memiliki 
arus kas yang positif serta diperkirakan akan mempunyai aspek menguntungkan 
dalam kurun waktu relatif lama. Raid an Merta (2016) mengatakan bahwa besar 
kecilnya total aktiva maupun modal yang digunakan perusahaan merupakan 
cerminan dari ukuran perusahaan.  
Penelitian mengenai ukuran perusahaan dengan nilai perusahaan belum 
menunjukkan hasil yang konsisten diantara peneliti. Penelitian yang dilakukan 
oleh Suwardika dan Mustanda  (2017) menyatakan bahwa ukuran perusahaan 
terhadap nilai perusahaan tidak berpengaruh signifikan. Penelitian tersebut 
bertentangan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Widiastari dan Yasa 
(2018) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif pada 
nilai perusahaan.  
Likuiditas diperlukan untuk meningkatkan nilai perusahaan. Likuiditas 
merupakan seberapa besar kemampuan perusahaan dalam memenuhi utang 





modal kerja perusahaan yang berjalan dari laba yang didapatkan dalam periode 
tertentu dimana modal tersebut dapat mennjukkan tingkat keamanan kewajiban 
jangka pendek. Kewajiban jangka pendek perusahaan sering kali dipenuhi 
dengan menggunakan aset lancar seperti kas, piutang, surat berharga, ataupun 
persediaan. Perusahaan yang memiliki aset lancar yang besarakan lebih mudah 
untuk melakukan pendanaan terhadap kegiatan operasionalnya jika pendanaan 
tambahan diperlukan. Rasio likuiditas perusahaan dalam penelitian ini diukur 
menggunakan current ratio (CR) yang merupakan kemampuan perusahaan 
memenuhi kewajiban jangka pendeknya melalui sejumlah aktiva lancar yang 
dimiliki perusahaan (Nurhayati, 2013).  
Penelitian mengenai likuiditas dengan nilai perusahaan belum 
menunjukkan hasil yang konsisten diantara peneliti. Penelitian yang dilakukan 
oleh Surmadewi dan Saputra (2019) yang menyatakan bahwa likuiditas tidak 
berpengaruh teradap nilai perusahaan. Penelitian tersebut bertentangan dengan 
hasil penelitian oleh Amijaya dkk (2016) yang menyatakan bahwa likuiditas 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.  
Pertumbuhan aset dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Pertumbuhan aset 
diharapkan bagi perkembangan perusahaan baik secara internal maupun 
eksternal perusahaan, karena pertumbuhan yang tinggi dapat memberikan tanda 
bagi perkembangan perusahaan. Pada sudut pandang investor, pertumbuhan 





menguntungkan dan investor akan mengharapkan tingkat pengembalian dari 
investasi yang dilakukan menunjukkan perkembangan yang baik.  
Penelitian mengenai pertumbuhan aset dengan nilai perusahaan belum 
menunjukkan hasil yang konsisten diantara peneliti. Penelitian yang dilakukan 
Dewi dan Sudiartha (2017) menyatakan bahwa pertumbuhan aset berpengaruh 
negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian tersebut 
bertentangan dengan hasil penelitian oleh Perwira dan Wiksuana (2018) 
menyatakan bahwa pertumbuhan aset berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan.  
Besar kecilnya nilai perusahaan dapat dilihat dari kebijakan dividen suatu 
perusahaan. Kebijakan dividen merupakan keputusan apakah laba yang 
diperoleh perusahaan pada akhir tahun akan dibagikan kepada para pemegang 
saham dalam bentuk dividen atau akan ditahan untuk menambahkan modal 
guna pembiayaan investasi di masa yang akan dating (Sartono, 2001). 
Kebijakan dividen merupakan salah satu aspek pentik dalam tujuan 
memaksimumkan nilai perusahaan. Besarnya dividen yang dibagikan oleh 
perusahaan dapat mempengaruhi harga saham. Kebijakan dividen menarik 
digunakan sebagai variabel pemoderasi karena kebijakan dividen sering 
dianggap sebagai sinyal bagi investor dalam menilai baik buruknya kinerja 
suatu perusahaan serta menjadi sumber pendapatan bagi investor.  
Penelitian sebelumnya yang menggunakan kebijakan dividen sebegai 





dilakukan oleh Pratiwi dan Mertha (2017) menyatakan bahwa kebijakan 
dividen memperkuat pengaruh kebijakan hutang pada nilai perusahaan dan 
kebijakan dividen tidak mampu memoderasi pengaruh profitabilitas pada nilai 
perusahaan.  
Studi mengenai nilai perusahaan telah banyak dilakukan oleh penelitian 
terdahulu, yaitu Pratiwi dan Mertha (2017), Suwardika dan Mustanda (2017), 
Indasari dan Yadnyana (2018), Yanti dan Darmayanti (2019), Sari dan RM 
(2017). Pratiwi dan Mertha (2017) meneliti tentang nilai perusahaan. Diperoleh 
kesimpulan dari penelitian tersebut bahwa kebijakan hutang berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan dan profitabilitas tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan serta kebijakan dividen sebagai variabel 
pemoderasi memperkuat pengaruh kebijakan hutang pada nilai perusahaan.  
Dengan melihat adanya inkonsistensi hasil penelitian-penelitian terdahulu, 
maka perlu dianalisis lebih lanjut mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi 
nilai perusahaan, yang dalam hal ini dilihat dari kebijakan hutang, profitabilitas, 
ukuran perusahaan, likuiditas, dan pertumbuhan aset dengan kebijakan dividen 
sebagai variabel moderasi dengan mengambil sampel pada sektor industri dasar 
dan kimia yang terdaftar di BEI tahun 2017-2019. Alasan memilih perusahaan 
sektor industri dan kimia karena perusahaan sektor industri dan kimia 
merupakan jenis perusahaan yang berkembang dan memiliki ruang lingkup 





Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian Pratiwi dan Mertha 
(2017) dengan judul Pengaruh Kebijakan Hutang dan Profitabilitas pada Nilai 
Perusahaan denga Kebijakan Dividen sebagai Variabel Pemoderasi Studi 
Empiris Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia 
Periode 2013-2015. Perbedaan dalam penelitian ini adalah dengan 
menambahkan variabel Ukuran Perusahaan, Likuiditas, dan Pertumbuhan Aset 
dan studi empiris pada sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia periode 2017-2019.  
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, penulis melakukan 
penelitian yang berjudul “Pengaruh Kebijakan Hutang, Profitabilitas, 
Ukuran Perusahaan, Likuiditas, dan Pertumbuhan Aset Terhadap Nilai 
Perusahaan dengan Kebijakan Dividen sebagai Variabel Moderasi (Stusi 
Empiris pada Perusahaan Sektor Industri Dasar dan Kimia yang 
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2019)” 
B. Perumusan Masalah  
Berdasarkan latar belakang yang diungkap, maka peneliti menetapkan enam 
rumusah masalah:  
1. Apakah Kebijakan Hutang berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan? 
2. Apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan ? 
3. Apakah Ukuran Perusahan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan? 





5. Apakah Pertumbuhan Aset berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan? 
6. Apakah Kebijakan Dividen dapat memoderasi pengaruh Kebijkan 
Hutang terhadap Nilai Perusahaan ? 
7. Apakah Kebijakan Dividen dapat memoderasi pengaruh 
Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan ? 
8. Apakah Kebijakan Dividen dapat memoderasi pengaruh Ukuran 
Perusahaan  terhadap Nilai Perusahaan ? 
9. Apakah Kebijakan Dividen dapat memoderasi pengaruh Likuiditas 
terhadap Nilai Perusahaan ? 
10. Apakah Kebijakan Dividen dapat memoderasi pengaruh 
Pertumbuhan Aset terhadap Nilai Perusahaan ? 
C. Tujuan Penelitian  
Adapun tujuan penulisan dari penelitian ini adalah sebagai berikut :  
1. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Kebijakan Hutang 
terhadap Nilai Perusahaan  
2. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Profitabilitas terhadap 
Nilai Perusahaan  
3. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Ukuran Perusahaan 
terhadap Nilai Perusahaan  
4. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Likuiditas terhadap 





5. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Pertumbuhan Aset 
terhadap Nilai Perusahaan  
6. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Kebijakan Dividen yang 
memoderasi Kebijakan Hutang terhadap Nilai Perusahaan. 
7. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Kebijakan Dividen yang 
memoderasi Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan. 
8. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Kebijakan Dividen yang 
memoderasi Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan. 
9. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Kebijakan Dividen yang 
memoderasi Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan. 
10. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Kebijakan Dividen yang 
memoderasi Pertumbuhan Aset terhadap Nilai Perusahaan. 
D. Manfaat Penelitian  
Penelitian ini diharapkan memberikan manfaat bagi berbagai pihak antara 
lain:  
1. Manfaat Teoritis  
Hasil dari penelitian ini diharapkan bermanfaat bagi 
perkembangan ilmu pengetahuan khususnya mengenai kebijakan 
hutang, profitabilitas, ukuran perusahaan, dan likuiditas terhadap 





moderasi, serta untuk mendukung kegiatan akademi bagi peneliti 
sendiri dan pihak fakultas.  
2. Manfaat Praktis  
a. Bagi Perusahaan  
Hasil penelitian dapat dijadikan sebagai bahan masukan dan 
pertimbangan serta referensi untuk mengevaluasi kinerja 
keuangan perusahaan.  
b. Bagi akademi  
Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadikan 
dokumentasi ilmiah yang bermanfaat untuk mendukung 
kegiatan akademik.  
c. Bagi Penulis  
Penelitian ini sebagai bukti serta implementasi yang 
diterima selama berada dalam bangku perkuliahan, sekaligus 
memenuhi persyaratan memperoleh gelar Sarjana Ekonomi.  
E. Sistematika Penulisan  
Sistematika penulisan bertujuan agar dalam penulisan skripsi dapat secara 
sistematis dan terarah. Skripsi ini dibagi menjadi lima bab dan terdapat sub bab 
didalamnya sebagai perinciannya. Sistematika penulisan dalam skripsi ini 






BAB I  PENDAHULUAN  
Pada bab ini berisi antara lain latar belakang masalah, 
rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan 
sistematika penulisan. 
BAB II TINJAUAN PUSTAKA 
Pada bab ini berisi antara lain membahas mengenai teori 
yang ada, di antaranya teori signalling, kebijakan hutang, 
profitabilitas, ukuran perusahaan, likuiditas, pertumbuhan aset 
dan nilai perusahaan. Selain itu juga terdapat pengembangan 
hipotesis dan kerangka pemikiran teoritis. 
BAB III  METODE PENELITIAN 
Pada bab ini berisi antara lain jenis penelitian, populasi, 
sampel dan metode pengambilan sampel, metode pengumpulan 
data, definisi operasional dan pengukuran variabel, dan metode 
analisis data.   
BAB IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
Pada bab ini berisi antara lain hasil pengumpulan data, 









BAB V PENUTUP 
Pada bab ini berisi antara lain tentang simpulan dari 
pembahasan, keterbatasan penelitian, dan saran terkait hasil 
penelitian. 
 
 
 
